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Piyasalarda Son Goriiniim*

USD/TL w EUR/TRY Nb EUR/USD BIST-100 Gram Altin w
34,2338 36,8717 1,0765 8.619 3012,6
Piyasalarda ABD secim sonuglari takip ediliyor L N Haftalik Getiriler (%)
® ABD bagkanlik segimlerinde mevcut sonuglara gére Trump 6nde gidiyor >0 1,2
® Yurtiginde reel kur ekimde 62,9’dan 64,8’e yiikseldi 1,0 + o1
® ABD’de ISM hizmet sektori endeksi ekimde 56,0'ya yiikseldi 0,0
-1,0 -
ABD hisse senedi piyasalarinda, ISM ve PMI verilerine gére hizmet sektériiniin 20 4 10
gli¢lii seyrini stirdiirmesi bilesik endeksleri destekledi. Se¢cim sonuglarina iliskin ’
beklentiler de endeksleri destekleyen diger bir unsur oldu. S&P500 ve Nasdaq 3.0 1
Bilesik endeksleri giinii sirasiyla %1,2 ve %1,4 getirilerle noktaladi. Euro Bélgesi  -%° - 37
Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

(EB) hisse senedi endeksleri, Cin 6zel sektér PMI hizmet verilerinin olumlu seyriyle

gline alicili basladiktan sonra Fransa sanayi Uretiminde goérilen gii¢c kaybi bir " m = " "
miktar satisa neden oldu. Otomotiv ve saglik sektériine ydnelik agiklanan L g) Veriler (Bugiin) Onceki Beklenti

bilangolarin beklentilerin altinda kalmasi da sanayi ve medya sektérlerindeki ABD MBA Konut Kredisi
artislari térpiiledi. Endeksler, dalgali seyrin etkisi altinda kalarak giinii %-0,3 ild Basvurulari (1 Kasim haftasi, % -0,1 =
%0,6 degisimlerle tamamladi. ABD tahvil piyasasinda ISM ve PMI verilerinde degisim)
fiyat artislarin devam ettigine yénelik sinyallerin neden oldugu satis baskisi, 10 Euro Bélgesi Uretici Fiyat
yillik tahvil ihalesinde karsilama oraninda gériilen artisin talepte iyilesmeye isaret Enflasyonu (eylil, yillik % degisim) 2,3 34
etmesiyle uzun vadelerde yerini alislara birakti. 2 yillik tahvil getirisi %4,18’e
yiikselirken, 10 yillik tahvil getirisi %4,27’ye geriledi. Dolar endeksi %0,4 kayipla Yatirimei Takvimi igin tiklayin
103,4 seviyesinc{e. Bre.nt petrol aktif vaqeli kontrati Cin ve ABD’den gelen gﬁg{ﬁ @
makro ekonomik veriler sonrasi API’nin ham petrol stoklarinda beklentilerin
(1,8mn varil) lzerinde 3,1mn varillik artisina ragmen gini %0,6 artisla (%) 05/11 04/11 2023
75,55/bbl’den sonlandirdi. Altinin ons fiyati DXY ve 10 yillik tahvil getirilerindeki TLREF 49,93 49,82 43,63
disisiin de etkisiyle %0,3 artisla 27445/ons seviyesinde. TR 10 yillik 31,14 30,94 25,06

) o ABD 10 yillik 427 4,28 3,88
® ABD’de hizmet sektériinde giiglii seyrini koruyor. ISM hizmet sektori

Almanya 10 yillik 2,42 2,39 2,02

endeksi ekimde, Temmuz 2022’den bu yana en yiiksek seviye olan 56,0’ya
yukseldi (eylil: 54,9, beklenti: 53,8). Bu vyikseliste 0zellikle istihdam

endeksindeki toparlanma 6ne ¢ikti; endeks 4,9 puan artarak 53,0 ile yeniden o

genisleme bolgesine gecti. Is aktivitesi endeksi 2,7 puan azalarak 57,2’ye 05/11 Giinlik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)
gelriiille;meskgl,e‘lb.ilzlikte Ii3-§ikdbe;i;g‘i1n ilj;erirjrdeczjki .skey.llrin.i sUrdI(.jrdU. Yneni .sipacrii§Ler. $/TL 34,3112 01 01 16,2
ey u’ e 59, |'en eekimde 57,4 oldu. Tedarikgilerin tesn‘vnat stresi endeksi /L 37,5389 04 12 153
52,1’den 56,4'e yikselerek teslimatlar sirelerinin uzadigini gosterdi. Fiyat
endeksiise 1,3 puanlik dislsle 58,1 olarak gergeklesti. €/$ 1,0030 05 10 -1,0
$/Yen 151,62 -0,3 -1,1 7,5
® ABD’de mal ve hizmet dis acig1 eyliilde 84,4 milyar $’a yiikseldi (agustos GBP/$ 1,3042 0,7 0,2 2,4

70.8 milyar $). ihracat aylik bazda 3,2 milyar $ azalirken, ithalat 10,3 milyar $ Hi S di Endeksleri
arttl. Reel olarak mal ihracati %1,2 diiserken, mal ithalati %4 artti. 2024 yilinin [ ] ASSElENEalIENTEKS en!

ilk dokuz ayinda bir énceki yilin ayni ddnemine gére ise mal ve hizmet agigi 05/11  Giinlik (%)  Haft. (%) 2023 sonu (%)

%11,8 artti; ihracatta artis %3,7, ithalatta ise %5,3 oldu. BIST-100 8.619 -0,5 -3,7 154

S&P 500 5.783 1,2 -0,9 21,2

® (Cin’de hizmet sektoriinde toparlanma goériildii. Caixin Hizmet Sektorii PMI FTSE-100 8.172 -0,1 -0,6 5,7

ekimde aylik 1,7 puan artigla 52,0’ye (beklenti: 50,5) yiikseldi. is hacmi ve DAX 19.256 0,6 1,1 15,0

toplam yeni siparisler artmaya devam etti. istihdam art arda ikinci ay da SMI 11.866 03 1,9 6,5

pOZ“ItIf gercekﬂle§t|. Girdi mallygtlerl artmaya deva.m etmekle b|r||kte. l?'u a.rt|§. Nikkei 225  38.475 11 11 15,0
eylul ayina gbre daha yavas bir hizda gergeklesti. Fransa‘da sanayi tretimi

agustostaki aylik %1,1'lik artisin ardindan eylilde %0,9 distu. MSCI EM 1139 08 0.2 113

Sangay 3.387 2,3 31 13,9

® Yurt disinda bugiin Almanya’da fabrika siparisleri, Euro Bolgesi'nde nihai Bovespa 130.661 0,1 -0,1 -2,6

hizmet sektéri PMI ve dretici fiyat enflasyonu, ABD’de haftalik konut kredisi

bagvurulari verileri takip edilecek. ) Emtia Fiyatlan

® VYurt icinde reel efektif doviz kuru (REDK) TUFE bazli olarak ekimde 62,9’dan 05/11  Gunlik (%) Haft. (%) 2023 sonu (%)
64,8’e yiikseldi; 2023 ayni ayindaki seviyesinin %15 iizerinde. UFE bazli reel Brent ($/varil) 755 0,60 6,2 2,0
efektif doviz kuru ise eylilde 91,8 iken ekimde 93,6 seviyesinde gerceklesti. Altin ($/ons) 2.744 03 -1,1 33,0
Endeks gectigimiz yilin ekim ayinin (89,4) %4,7 lzerinde bulunuyor. Gram Altin (TL)  3.024,2 0,2 -1,0 55,3
Bakir ($/libre) 4475 1,0 2,6 15,0

® Hazine diin gergeklestirdigi ihalelerde ROT dahil toplam 25,0 milyar TL
borglandi. 10 yil vadeli sabit kuponlu tahvil ihalesinde ortalama yillik bilesik
faiz %31,16 seviyesinde gercgeklesti.

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir.
**Gergeklesen
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Piyasa ve Teknik Goriiniim

® BIST-100 beklentilerdeki zayiflama ve risk fiyatlamasi ile diin %0,5

o ! yar! BIST-100 -0.5 3.7 54 154
geriledi ve Ocak sonundan itibaren en disiik kapanisini yapti. BIST-30 03 a1 62 18.5
Piyasa TCMB’nin Cuma ginl aciklayacagi yiin son Enflasyon ’ ) ) ’
Raporunu takip edecek. Yurt disi tarafta da ABD segim sonuclari Banka Endeksi -16 73 -136 289
yarinki FED faiz karari ile MSClI endeks diizenlemeleri fiyat ~ Sinai Endeks -0.3 -2.8 -2.8 24
oynakhgini artirabilir. Yurtdisina kiyasla gectigimiz gilnleri zayif Hizmetler Endeksi -0.4 -2.7 -2.0 25.8

geciren BIST o6nimizdeki ginlerde kiiresel taraftan olumlu

ayrisabilir. BIST’de bugiin temkinli, yatay seyrin devamini bekleriz. @ IEVESERERIET

BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 7,506,906
Bankalar Piy. Deg. 1,505,569
® Teknik Yorum:: BIST100 diin giin igerisindeki geri ¢ekilmeyle test Holdingler Piy. Deg. 1,374,114
ettigi 8567 seviyesinden sinirli tepki yasadi. Kapanis 8619 Sanayi Piy. Deg. 3,507,303
seviyesinde gergeklesti. Endekste nispeten kuvvetli gérdigimiz BIST Islem Hacmi (mn TL) 37973
destek bolgesi de olan 8654 seviyesi altina sarkma yasaniyor. Bu !
BIST100 Ort. Halka Agiklik 32%

bolgeyi 6nemli destek olarak degerlendirmeye devam ediyoruz.

Altinda gergeklesecek kapanis ilk asamada 8340-8183 bandini »

glindeme getirebilir. Endekste kisa periyotta yeni bir iyimserlik

En Yiiksek Getiri

Degisim (%)

Hacim (mn TL)

gelisebilmesi icin 8997-9216 bandi lzerine geri donlis gerektigini

L - R . Glbre Fabrikalan 4.11 2034.5

disinmeye devam ediyoruz. Bu bolgeye kadar yasanabilecek )
hareketi olagan sinirli tepki cercevesinde degerlendirdigimizi Tofas Otomobil Fab. 3.73 1460.3
yineliyoruz. BIST100 icin 8566-8500-8340-8183 destek, 8654-8754-  Aselsan 2.60 3554.8
8978-9050/180 direng. Kardemir (D) 244 1089.6
Limak Dogu Anadolu 2.41 156.4

® Detayl Teknik Analiz Biilteni igin tiklayin

[ Y En Diisiik Getiri  Degisim (%) Hacim (mn TL)

Reeder Teknoloji -9.96 1085.7
Coca Cola icecek -7.05 1015.5
Agrotech Yiksek Teki -6.03 490.1
Tirk Telekom -4.92 738.1
Tav Havalimanlari -4.42 494.7

W En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)

Turk Hava Yollarn 1.40 8481.9
is Bankasi (C) -3.34 4407.4
Aselsan 2.60 3554.8
Tlpras -1.05 3336.3
Akbank -1.19 3284.0

[ M ViOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%) sl. Ad.
Portfoy Segimleri F_XU0301224 9956.5 -0.3 231,622
- F_XU0300225 10570.8 -0.3 1,828
® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: BIM, Ford, Is F USDTRY1124 3521 01 25357
Bankasi, Kog Holding, Mavi, Medikal Park, Migros, Otokar, Tirk F EURTRY1124 38.41 03 313

Telekom, THY, Yapi Kredi Detaylar igin tiklayin

| _MAcik Pozisyon Adet Deg.

F_XU0301224
F_USDTRY1124

550,255
1,056,573

-7,919
11,822
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o I
Sirket Haberleri

® Kalekim (KLKIM; EUG; 12A HF: 37 TL) 3C23'teki 54 milyon TL'lik net zarara karsilik 3¢24'te 241 milyon TL (AK: 249
milyon TL) net kar aciklad!. Sirket 3C23'e gére %6 artisla 1,9 milyar TL (AK: 1,9 milyar TL) gelir kaydetti. FAVOK %9
artisla 456 milyon TL (AK: 439 milyon TL) olarak gerceklesti. FAVOK marji 3G23'e kiyasla 62 baz puan artisla %24,4
olarak kaydedildi. Seramik Uygulamalari ve Beton Katkilari segmentlerinin net satislari sirasiyla %6 ve %16
oraninda artti. Diger taraftan, Su Yalitimi ve Boya ve Siva segmentlerinde sirasiyla %6 ve %12 dusis kaydedildi.
Seramik Uygulamalari ve Boya & Siva segmentlerinin brit marjlari sirasiyla 102 baz puan ve 154 baz puan artis
gosterdi. Buna karsilik, Su Yalitimi ve Beton Katkilari segmentlerinin brit marjlari sirasiyla 123 baz puan ve 405 baz
puan azaldi. Faaliyet giderleri marji yillik bazda 28 baz puan yikseldi. Net nakit bu ¢eyrekte %10 artisla 920 milyon
TL'ye ulasti. Yorum: Sirketin beklentilerimize blylik 6lgide uyumlu olan glgli finansal performansini olumlu
bulmakla birlikte, hissenin son bir ayda BIST100 karsisinda %24,8 prim yaptig géz éniinde bulunduruldugunda bir
miktar kar realizasyonu gozlemleyebiliriz. Tahmin ve varsayimlarimizi bugiin gergeklestirilecek analist sunumunun
ardindan gbzden gegirecegiz.

® Migros (MGROS, Endeks Uzerinde Getiri, HF: 751TL) 3C24 Finansal Sonuglar — Giiglii biiyiime, iyilesen marijlar,
yiiksek nakit yaratimi, 2024 6ngoriilerinde yukari yonlii revizyon: Migros enflasyon muhasebesi sonrasi 3¢C24
finansallarinda 3,2 milyar TL net kar agikladi (daha 6nce agiklanan, istiraki Kazakistan Ramstore’un 412mn TL'lik
satis kari dahil). Net kar yillik bazda %38 gerilemesine ragmen piyasa beklentisinin %58 lzerinde gerceklesti. Net
kardaki pozitif stipriz operasyonel karin beklentilerin %33 lzerinde olmasindan kaynaklandi. Yillik bazda yasanan
gerileme ise buyuk Olgclide enflasyonun gerilemesine bagh olarak parasal kazancin diismesinden kaynaklandi.
Sirketin enflasyon muhasebesi sonrasi satislari yillik bazda %12 biyiirken, FAVOK %693 biyiidi. FAVOK mariji
3C23’teki %1,1’den bu ceyrek %7,6'ya yiikseldi. Enflasyon muhasebesi 6ncesi satis ve FAVOK ise sirasiyla %73 ve
%153 artis gosterirken FAVOK marji 335 baz puan genisleme ile %10,6’ya yiikseldi. Enflasyon muhasebesi éncesi
FAVOK marji vadeli alim kaynakli faiz giderleri ile diizeltildiginde, yilin ikinci yarisi icin géniillii Gicret artisi olmasina
ragmen, yillik bazda 30 baz puan genisleyerek %5,5’e yilkseldi. Sirketin serbest nakit akisi enflasyon muhasebesi
oncesi yillik bazda %138 artis gostererek 6,4 milyar TL'ye yiikseldi. Serbest nakit akisi marji gegen seneki %6,6’dan
bu ceyrek %8,8'e iyilesti. Glglli nakit akisi ile net nakit pozisyonu 21 milyar TLl'ye yiikseldi (piyasa degerinin
yaklasik %30’u) (2G24: 15 milyar TL, 2023: 10,8 milyar TL). Sonuglarin ardindan sirket yonetimi 2024 éngoérilerinde
ikinci kez yukari yonla revizyona gitti. Enflasyon muhasebesi 6ncesi, satis bliylime dngorisii ~%75’den %76-78’e
revize edildi. FAVOK marji éngériisii %8-8,5'tan %9’a revize edildi. Yorum: Biiylimenin giiclii olmasi, marjlarin
iyilesmesi, nakit akisinin kuvvetli olmasi ve 2024 6ngorilerinde yukari yonll revizyon olmasi nedeni ile piyasanin
sonuglara gliclt pozitif tepki verecegini 6ngoriiyoruz. Sonuglarin ardindan 2024/2025 6ngoérdlerimizi hafif yukar
yonlu revize ediyoruz. Hedef degerimizi 751TL'ye yukseltiyoruz (6nceki 748TL). Hedef degerimizi %89 getiri
potansiyeli sunan hisse i¢in endeks Uzeri getiri tavsiyemizi koruyor ve hisseyi en ¢ok oOnerilenler listemizde
tutmaya devam ediyoruz. Son 1 senede BiM’in %33 altinda performans gdsteren hisse 2025 tahminlerimize gére
6.1x F/K ¢arpani ile islem goriyor. Temettii avans 6demesi: Migros Yonetim Kurulu 9A24 karindan 520 milyon TL
brit nakit kar payi avansi (hisse basi 2.87206760 TL) dagitma karari aldi. Temetti verimi yaklasik %0,7’ye, temetti
dagitma oraniise %10’a tekabl ediyor. Kar payi avansi dagitimina 13 Kasim tarihinde baslanmasi planlaniyor.
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® Anadolu Efes (AEFES, EUG, HF: 319 TL) 3G24 Finansal Sonuglari: Giiglii hacimler ancak zayif marjlar; bira grubu
ongoriilerinde cift tarafh revizyon: Anadolu Efes enflasyon muhasebesi sonrasi 3¢24’te 5,6 milyar TL net kar
acikladi. Net kar piyasa beklentisinden %25 yukari gerceklesti. Operasyonel karliligin beklentilerden daha zayif
olmasina ragmen net kardaki pozitif strpriz efektif vergi oraninin gerilemesi ve finansal giderlerin beklentilerin
altinda olmasindan kaynaklandi. Net karda yillik bazda yasanan %60’hk disls zayif operasyonel sonuglar ve
enflasyonun diismesi ile birlikte parasal kazangtaki diisiisten kaynaklandi. Konsolide gelirler ve FAVOK piyasa
beklentisinin sirasiyla %6 ve %5 altinda gerceklesti. Enflasyon muhasebesi sonrasi satislar yillik bazda %2 artis ile
62,2 milyar TL gerceklesti. Konsolide FAVOK %5 daralma ile 12,8 milyar TL'ye geriledi. Sonuglarin ardindan, sirket
yonetimi 2024 6ngorilerini revize etti. Buna gore hacim blylime 6ngoérisi ve satis blylime 6ngoriisi yukari yonli
revize edilirken FAVOK marji 6ngériisii asagi revize edildi. Enflasyon muhasebesi éncesi, bira grubu satislar
3C24’te yillik bazda %57 blylime ile 27,8 milyar Tl'ye yikseldi. %5,7 hacim biylmesi, gigli fiyatlama ve
uluslararasi operasyonlarin kur g¢evrim farklari biylimenin ana unsurlari oldu. Uluslararasi operasyonlar %7,5
hacim biylimesi gdsterirken Tiirkiye hacimleri %1,4 daraldi. Bira grubu FAVOK marji biiyiik 6lciide opex baskisi
nedeni ile 465 baz puan daralarak %21,8’e geriledi. Bira grubu net nakit pozisyonu bir dnceki ¢eyrek sifira
yakinken bu ceyrek 4.3 milyar TLl'ye yiikseldi. Diger taraftan konsolide net bor¢ /FAVOK rasyosu 0,6x’e iyilesti
(2624:0,8x). Yorum: Hem pozitif hem negatif unsurlar nedeni ile piyasanin sonuglara 6nemli bir tepki
vermeyecegini dngoériyoruz. Hisse, 2024 tahminlerimize gére 6,5x F/K g¢arpani ile uluslararasi benzerlerine gore
yaklasik %50 iskonto ile islem gorliyor. Sermaye tavani artirimi SPK onayi: Anadolu Efes sermaye tavanini 900mn
Tl'den 10 milyar TL'ye yikseltmek ve gegerlilik siiresini 2024-2028’e (6nceki: 2021-2025) gilincellemek igin
Sermaye Piyasasi Kuruluna yaptigi basvurunun onaylandigini agikladi. Sermaye tavaninin siresinin dolmasindan 1
yil 6ncesinde glincellenmesi ve daha dnce 3 halka agik Anadolu Grup sirketinin bedelsiz sermaye artirimi yapmasi
onlimizdeki donende Anadolu Efes’in de bedelsiz sermaye artirimi yapabilecegine isaret ediyor. Diger grup
sirketlerindeki bedelsiz sermaye artirrminin boyutlari Anadolu Efes’in %500 civari bir bedelsiz sermaye artirimi
yapabilecegine isaret ediyor.

® Tiipras (TUPRS; EUG; 12A HF: 260 TL) 3C24'te yillik bazda %22 disiisle 7,7 milyar TL net kar elde ederken,
konsensiis tahmini olan 6,7 milyar TL'nin %16 (izerinde gergeklesti. Manset FAVOK yillik bazda %69 disiisle 15
milyar TL olarak gerceklesirken, 13,2 milyar TL'lik konsensiis tahminini %14 asti. Sirket tanimli FAVOK ve stok
gelirleri haric FAVOK rakamlari sirasiyla 15,1 milyar TL ve 13 milyar TL olarak gergeklesti. Stok gelirleri yillik bazda
%61 distgsle 2,2 milyar TL'ye geriledi. Sirket, 3C23'teki 7,3 milyar TL'lik parasal zarara kiyasla 3C24'te 3 milyar
TL'lik parasal zarar kaydetti. Uretim hacmi 3C24'te yillik %4 artisla 7,3 mn tona ulasirken, RUP bakiminin
tamamlanmasinin ardindan kapasite kullanimi %101 ile rekor seviyeye ulasti. Satis hacmi, giigli yurt ici talebe
ragmen zayiflayan uluslararasi satislarin etkisiyle yillik %3,6 dustsle 8,1 milyon ton olarak gercgeklesti. Yurt igi
satislar yillik bazda %3 artarken, uluslararasi satislar %29,4 daraldi. Uriin marji 2C24'teki 11,5 USD/varil
seviyesinden 3C24'te 9,5 USD/varil seviyesine geriledi. Sirketin net nakit pozisyonu 2G24'teki 55,2 milyar TL'den
57,7 milyar TL'ye yUkselerek glgli seyrini stirdlrdd. Yilbasindan bugiine 43 milyar TL'ye ulasan kiimulatif kar payi
dagitimi ile Tapras, glicli nakit akisi ile hissedar getirilerine dncelik vermeye devam ettigini gésterdi. Yonetimin
2024 Beklentileri: Yonetim, %85-90 kapasite kullanim hedefiyle Uretim ve satis hacmi beklentilerini sirasiyla
yaklasik 26 milyon ton ve 30 milyon ton olarak korudu. Uriin marji beklentisi 12 USD/varil olarak kaldi. Yatirim
harcamasi beklentisi de 400 milyon USD olarak teyit edildi. Yorum: Tipras'in beklentilerden iyi gelen 3C24
sonuglarina piyasanin olumlu tepki vermesini bekliyoruz. Bu sonuglar sirketin zorlu kosullarda operasyonel
verimliliginin ve nakit yénetiminin dnemini vurguluyor. Uriin marjlari baski altinda kalmaya devam etse de,
Tlpras'in maliyet ve nakit akisi yonetimine yonelik proaktif yaklasimi, devam eden zorlu piyasa kosullarina karsi
Tupras'i glgll bir konumda tutuyor.
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® Ford Otosan (FROTO; EUG; 12A HF: 1515 TL) 3C24 Sonuglar - Beklentilerin {izerinde sonuclar. Ford Otosan 3¢24
finansal sonuglarini TMS29 diizeltmelerine gore agiklamistir; dolayisiyla tim finansal karsilastirmalar reeldir. Ford
Otosan 3C24'te piyasa beklentisi olan 7.588 milyon TL'nin %13 lzerinde fakat bizim beklentimiz olan 8.613 milyon
TL'ye paralel 8.562 milyon TL (y/y: -%57) net kar agikladi. Sirket 3C24 te piyasa beklentisi olan 9.567 milyon TL'ye
paralel fakat bizim beklentimiz olan 10.437 milyon TL’nin %7 altinda 9.719 milyon TL (y/y: -%58) FAVOK raporladi.
Beklentimizin 1,7 milyar TL lizerinde gergeklesen vergi gideri, beklentimizin 1,2 milyar TL Uzerinde gergeklesen
yatirim geliri ve beklentimizin 0,7 milyar TL altinda gerceklesen net finansal giderlerin etkisiyle dengelendi. 2024
beklentileri. Yonetim, yurt i¢i motorlu arag pazari beklentisini 1000-1100 bin adet seviyesinden 1100-1150 bin
adet seviyesine ylkseltti. Yonetim, yurt ici satis beklentisini 100-110 bin adetten 105-115 bin adet seviyesine
yukseltti. Dolayisiyla sirket, pazar payi beklentisini %9,1-11,0 seviyesinden %8,8-10,5 seviyesine indirdi. Yonetim
Turkiye’den ihracat beklentisini 350-380 bin adetten 320-350 bin adet seviyesine indirdi. ihracat ve (retim
beklentileri, ana ihracat pazarlarindaki yavaslama sinyalleri nedeniyle asagi revize edildi. Sirket Romanya’dan
ihracat beklentisini 210-230 bin adet seviyesinde korudu. Sirket yatirim harcamalari beklentisini 900-1000 milyon
Euro seviyesinden 700-800 milyon Euro seviyesine indirdi. Yatirim harcamalarindaki revizyonun sebebi takvim
etkisidir. Yorum ve Degerlendirme: Acilista “Hafif Olumlu” tepki bekliyoruz. Ford icin Endeksin Uzerinde Getiri
tavsiyemizi koruyoruz. 12 aylik hedef fiyatimizi 1.505 TL seviyesinden 1.515 TL seviyesine ylkseltiyoruz. 3¢C24’te
net satislar beklentimize paralel fakat piyasa beklentisinin %4 tzerinde gerceklesti. Net satislar 3C24’te yillik %3
yukseldi. Yurt ici satis hacmi yillik %15 daralirken, ihracat satis hacmi yillik %20 artti. Turkiye’den ihracat satis
hacmi yillik %23, Romanya’dan ihracat satis hacmi yillik %15 artti. Toplam satis hacmi yillik %13 artti. 3¢24’te
FAVOK beklentimizin %7 altinda, fakat piyasa beklentisinin %2 {izerinde agiklandi. 3G24’te FAVOK vyillik %58
daraldi. FAVOK marji yillik 10 puan daraldi. Zayif faaliyet sonuglarinin sebeplerinin 1) yurt ici faaliyetlerin toplam
icindeki payinin azalmasi, 2) i¢ pazarda fiyat rekabeti ve 3) TL'nin reel degerlenmesi oldugunu gériiyoruz. 3G24’te
sirketin net borcu ¢eyreklik %4 daralarak 2,6 milyar Euro oldu. 3C24’te sirketin isletme sermayesi ihtiyaci ceyreklik
160 milyon Euro daraldi. 3G24’te alacak vadesi ¢eyreklik yatay kaldi. 3C24’te stok vadesi ¢eyreklik 10 giin daraldi.
3C24’te satici vadesi ceyreklik 4 giin daraldi. 3C24’te nakit donglsi geyreklik 6 glin daraldi. Bir énceki ¢ceyrekte
2,3x olan net borg/FAVOK, 3C24’te 3,0x’e yiikseldi.

® Meditera (MEDTR; EUG; 12A HF: 65 TL) 13,2 milyon TL tutarinda kemoterapi ila¢ hazirlama konusunda ihale
kazand. ihale tutarinin 2023 yili net satislarina orani %0,9 seviyesindedir. Hafif Olumlu.
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Sirket Haberleri

TEMETTU BiLDiRIMLERI

Brit Briit Son Beklenen
Sirket Kodu Temettii (TL) Verim (%) Kapanis (TL) Tarih
Atp Yazilim ATATP 0.3167 0.4% 81.00 18.12.2024
Migros MGROS 2.8721 0.7% 398.00 13.11.2024
Selcuk Gida SELGD - - 49.08 --=

PAY GERIi ALIM BiLDiRIMLERI

Toplam Alimlarin

Fiyat Tutar Ozsermayeye

Sirket Kodu Pay Adedi Bandi (TL) (milyon TL) Orani
Tekfen Holding TKFEN 270,003 73.56 19.9 1.48%
Atakey Patates Gida ATAKP 17,000 43.50 0.7 0.07%
Bim Birlesik Magazalar BIMAS 100,000 457.76 45.8 1.77%
Lokman Hekim LKMNH 40,500 15.29 0.6 2.31%
Tab Gida Sanayi TABGD 77,500 129.06 10.0 0.07%
Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi ADGYO 126,124 31.75 4.0 5.09%
Alarko Holding ALARK 179,500 83.51 15.0 1.89%
Toplam 96.0
BEDELSIZ SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDIiRIMLERI

Mevcut Bedelsiz
Sirket Kodu Sermaye (TL) Orani (%) Bedelsiz Tutari (TL)
Icu Girisim ICUGS 69,500,000 400.0% 278,000,000
Dagi Giyim DAGI 129,900,000 207.9% 270,100,000
Al Capital Yatirim Menkul Degerler A1CAP 135,000,000 400.0% 540,000,000
Nigbas Nigde Beton NIBAS 54,000,000 500.0% 270,000,000

FINANSAL TAKVIiM

Hisse AK Yatirim Tahmini
Tarih (t) Donem "
Kodu Net Satis | FAVOK | Net Kar
VAKBN 6-Kas 3C24 - - 7,625

TTKOM 6-Kas 3C24 38,747 | 14,727 | 623
SAHOL 6-Kas 3C24 = = =
TCELL 7-Kas 3C24 40,247 | 17,508 14,608
ULKER 7-Kas 3C24 20,100 | 3,300 | 1,400
AGHOL 7-Kas 3C24 - - -
KCHOL 7-Kas 3C24 - - -

ALBRK 8-Kas 3C24 - - 850
DOAS 11-Kas 3C24 38,630 | 4,098 | 2,380
LKMNH | 11-Kas 3¢24 675 142 45

PGSUS 11-Kas 3G24 38,613 | 15,596 | 10,715

SELEC | 11-Kas 3C24 29,097 713 59
KRDMD | 1-11Kas | 3G24 13,781 907 (1,723)
HALKB | 4-11Kas | 3C24 - - 2,650
MEDTR | 7-8 Kas 3G24 495 104 13
MPARK | 7-11 Kas | 3C24 9,614 2,490 | 1,321
TRGYO | 7-11Kas | 3G24 1,673 1,194 | 2,121

INDES n.a 3G24 14,506 373 113

LOGO n.a 3G24 1,160 412 105
3¢24 igin son tarih 11 Kasim

Finansal kesim disi igin tahminler TMS29'a gére yapilmstir.
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar



Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Cagri Sarikaya — Bas Ekonomist
Cagri.Sarikaya@akbank.com

Caglar Yiunculer
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Alp Nasir
Sibel.Yapici@akbank.com Alp.Nasir@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm danismanhgi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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